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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel profitabilitas, 
leverage, likuiditas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Metode yang 
digunakan yaitu regresi linear berganda dengan data panel. Penelitian ini 
merupakan penelitian kuantitatif yang menggunakan data perusahaan property, real 
estate and building construction yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 
tahun 2016-2018 dengan menggunakan sampel sebanyak 56 perusahaan. Sampel 
didapatkan dengan menggunakan metode purposive sampling. Teknik yang 
digunakan dalam pengumpulan data yaitu dengan metode studi dokumentasi untuk 
memperoleh data laporan tahunan perusahaan yang sudah diaudit dan dikeluarkan 
oleh perusahaan Property, Real Estate and Building Construction periode 2016-
2018. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel CR memiliki pengaruh positif 
signifikan terhadap PBV sedangkan variabel ROA, DER dan Firm Size memiliki 
pengaruh negatif signifikan terhadap PBV.  
 




This study aims to determine the effect of profitability, leverage, liquidity and firm 
size on firm value. The method used is multiple linear regression with panel data. 
This study is a quantitative study that uses data from property, real estate and 
building construction companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 
2016-2018 using a sample of 56 companies. Samples were obtained using 
purposive sampling method. The technique used in data collection is the 
documentation study method to obtain company annual report data that has been 
audited and issued by Property, Real Estate and Building Construction companies 
for the 2016-2018 period. The results showed that the CR variable had a significant 
positive effect on PBV while the ROA, DER and Firm Size variables had a 
significant negative effect on PBV. 
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1. PENDAHULUAN 
Sektor properti merupakan salah satu bentuk investasi yang sampai saat ini terus 
mengalami pertumbuhan sehingga membuat pemilik perusahaan sektor properti 
menjadikan pasar modal sebagai tempat untuk memperoleh dana dari sumber 
eksternal yang ditandai dengan semakin meningkatnya permintaan masyarakat 
akan kebutuhan papan yang junga mendorong meningkatnya pembangunan unit 




ditunjukkan dari grafik perkembangan properti residensial dan komersil yang 
dikeluarkan oleh Bank Indonesia (BI) di triwulan I tahun 2018 berikut: 
 
Gambar 1. Pertumbuhan Penjualan Rumah (%, qtq) 
 
 
Gambar 2. Pertumbuhan Triwulanan Indeks Demand Hunian Properti Komersil 
 
Gambar 1 menunjukkan bahwa rata-rata pertumbuhan penjualan hunian 
properti residensial mengalami perlambatan pada triwulan I pada tahun 2018 tetapi 
kemudian hampir mencapai angka 300% pada triwulan II di tahun 2016 dan turun 
ke 26,69% pada triwulan ke IV di tahun 2017. Meskipun nilai tersebut 
mengindikasikan kenaikan rata-rata pertumbuhan penjualan namun kedua nilainya 
sangat berbeda jauh. Hal ini dikarenakan adanya kenaikan harga bangunan dan 
upah pekerja, akibatnya harga hunian residensial menjadi meningkat dan terjadi gap 
pertumbuhan penjualan yang sangat jauh pada tahun 2016 dan 2017.  
Pada gambar 2 pertumbuhan indeks permintaan hunian properti komersil 
secara triwulan dari tahun 2016 menunjukkan peningkatan di tahun 2018 meskipun 
berfluktuatif di tahun sebelumnya. Hal ini berarti permintaan di sektor properti 
masih diprediksi akan mengalami peningkatan di masa mendatang walaupun 




Meskipun pembangunan hunian real estate berkembang pesat, tetap tidak 
mengurangi daya tarik investor untuk menjadikan saham pada sektor properti 
sebagai pilihan bentuk investasi jangka panjang atau tabungan masa depan. 
Berinvestasi di bidang properti baik memiliki secara langsung atau dalam bentuk 
saham akan selalu dianggap menjanjikan dan menguntungkan karena harga properti 
yang diprediksi akan terus mengalami kenaikan. Dalam 3 tahun terakhir, saham 
sektor properti yang tercatat di IDX pernah mencapai one day-greatest gain sebesar 
28,29% pada 14 Juli 2016 yang dipublikasikan dalam laporan keuangan IDX tahun 
2016 kuartal IV. Hal ini menunjukkan bahwa berinvestasi di saham sektor properti 
memiliki daya saing yang kuat dibandingkan berinvestasi pada properti riil.  
Di sisi lain sebuah perusahaan pun akan berusaha untuk meningkatkan atau 
memaksimalkan nilai sahamnya untuk dapat memikat para investor agar dapat 
meninvestasikan atau menanamkan modal ke saham. Nilai pemegang saham akan 
meningkat apabila nilai sebuah perusahaan meningkat, hal ini ditandai dengan 
adanya tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada para pemegang saham. 
Perusahaan berusaha keras untuk terus meningkatkan kinerja dan berinovasi guna 
memasarkan produk sehingga dapat memaksimalkan saham salah satunya dengan 
cara go public dengan terdaftar dalam pasar modal atau biasa disebut Bursa Efek.  
Pemilik suatu perusahaan akan selalu menunjukkan kepada calon investornya 
bahwa perusahaan layak sebagai alternatif investasi dan mampu menunjukkan 
sinyal yang baik tentang nilai perusahaannya agar investor yakin untuk 
menanamkan modalnya ke perusahaan. Nilai perusahaan merupakan sebuah 
indikator kinerja keuangan bagi perusahaan yang go public. Nilai pasar yang tinggi 
dapat tercermin dari harga pasar saham yang tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi 
juga dapat mengindikasikan kemakmuran pemegang saham yang tinggi pula karena 
semakin tinggi nilai perusahaan investor akan mendapatkan keuntungan tambahan 
selain dividen yang diberikan oleh pihak perusahaan yaitu berupa capital gain dari 
saham yang dimiliki perusahaan (Lestari & Putra, 2016).  
Nilai perusahaan dapat tercermin dari harga saham perusahaan tersebut yang 
lazim diindikasikan dengan Price to Book Value (PBV), semakin tinggi PBV 
sebuah perusahaan makan tingkat kepercayaan masyarakat akan prospek 
perusahaan tersebut juga semakin tinggi. Selain itu PBV yang tinggi menunjukkan 




utama dari suatu perusahaan. PBV adalah perbandingan antara harga saham dengan 
nilai buku perusahaan (Brigham & L. C, 2006). Nilai buku perusahaan (book value 
share) merupakan perbandingan antara ekuitas saham biasa dengan jumlah saham 
yang beredar. 
Profitabilitas adalah salah satu faktor yang menciptakan nilai masa depan 
untuk menarik investor baru (Tahir & Ahmad, 2011). Profitabilitas dapat 
menunjukkan hasil yang telah dicapai perusahaan yaitu seberapa besar laba atau 
profit yang telah dihasilkan oleh perusahaan yang kemudian akan digunakan oleh 
investor untuk melihat prospek perusahaan mendatang. Selain itu tingkat laba juga 
akan menunjukkan seberapa besar tingkat return yang akan diterima investor atas 
investasi yang telah dilakukan yang nantinya akan mempengaruhi nilai perusahaan.  
Salah satu penelitian mengungkapkan bahwa profitabilitas perusahaan 
berpengaruh positif secara signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan 
PBV (Martikarini, 2012). Namun penelitian lain menyebutkan bahwa profiabilitas 
berpengaruh negarif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Herawati, 2013).  
Leverage (hutang) adalah salah satu alat yang dipergunakan perusahaan untuk 
meningkatkan modal mereka dalam rangka meningkatkan keuntungan 
(Singapurwoko & El-Wahid, 2011). Leverage digambarkan untuk melihat sejauh 
mana asset perusahaan dibiayai oleh hutang dibandingkan dengan modal sendiri. 
Leverage yang semakin besar menunjukkan risiko investasi yang semakin besar 
pula. Perusahaan dengan leverage yang rendah memiliki risiko leverage yang 
rendah pula (Sambora, Handayani, & Rahayu, 2014).  
Salah satu penelitian menyebutkan bahwa leverage berhubungan negatif dan 
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan atau PBV (Lubis, Sinaga, & Sasongko, 
2017). Penelitian lain menyebutkan hasil berbeda yang menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Chang & Tzeng, 2011). 
Likuiditas diartikan sebagai kemampuan suatu perusahaan memenuhi 
kewajiban keuangannya dalam jangka pendek atau yang harus dibayar (Hanafi, 
2004). Likuiditas dapat juga diartikan sebagai tingkat kemampuan suatu perusahaan 
untuk dapat membayar hutang-hutangnya yang telah jatuh tempo (Kasmir, 2013). 
Perusahaan yang mempunyai laba yang tinggi belum tentu dapat membayarkan 
dividen kepada para pemegang saham karena tidak adanya dana untuk membayar 




waktu berarti perusahaan dalam keadaan likuid dan perusahaan tersebut punya alat 
pembayaran atau pun aktiva yang lebih besar dari utang lancarnya. Jadi dengan 
melihat likuiditas suatu perusahaan pihak kreditur juga dapat menilai baik buruknya 
suatu perusahaan tersebut (Thaib & Dewantoro, 2017).  
Salah satu penelitian mengungkapkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan (Prisilia Rompas, 2013). Namun penelitian lain 
mengungkapkan hasil yang berbeda bahwa likuiditas tidak memberi pengaruh pada 
nilai perusahaan (Nurhayati, 2013).  
Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan karena 
semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah pula 
perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal maupun 
eksternal (Dewi & Wirajaya, 2013). Selain itu perusahaan juga mudah untuk 
melakukan ekspansi yang merupakan suatu tindakan aktif untuk memperluas dan 
memperbesar perusahaan. Perusahaan yang berukuran besar akan lebih mudah 
mengakses pendanaan melalui pasar modal. Perusahaan yang besar akan lebih 
mudah mendapatkan dana dari pasar modal karena investor akan lebih memilih 
untuk menanamkan modalnya di perusahaan yang besar.  
Salah satu penelitian pada tahun 2007 menemukan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Sujoko & Soebiantoro, 2007). 
Namun penelitian lain menemukan hasil berbeda bahwa ukuran perusahaan 
mempunyai pengaruh atau nilai negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan 
(Siallagan & Machfoedz, 2006). 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-fakor yang mempengaruhi 
suatu nilai perusahaan di industri Property, Real Estate and Building Constructions. 
Industri ini merupakan industri yang bergerak dalam pemenuhan kebutuhan 
konsumen atas rumah dan properti serta konstruksi bangunan. Sektor ini merupakan 
salah satu sektor penting disuatu negara dalam menyumbang perekomian bahkan 
sektor ini diyakini akan mampu untuk menjadi tolok ukur pertumbuhan ekonomi 
dan berkembagnya suatu negara.  
Berdasarkan latar belakang di atas maka dilakukan penelitian dengan judul 
“Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Likuiditas Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 
Nilai Perusahaan” untuk mengetahui bahwa nilai yang diberikan oleh Nilai 




disebutkan di atas sehingga mendapatkan bukti empiris dan mengenai bagaimana 
Nilai Perusahaan itu berpengaruh terhadap perusahaan Property, Real Estate and 
Building Constructions yang terdaftar di Burssa Efek Indonesia periode 2016-2018. 
 
2. METODE  
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang menggunakan pencatatan hasil 
berbentuk angka. Perolehan data dan informasi yang dibutuhkan penelitian ini 
dilakukan dengan kajian empiris dan data yang dipakai dalam penelitian ini adalah 
data sekunder. Data sekunder yang diperoleh terdiri dari data yang diperoleh dari 
laporan keuangan perusahaan tahunan tahun 2016-2018 versi auditor independen 
yang bersumber dari database Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id 
yang kemudian akan diolah dengan menggunakan software EViews untuk 
menunjukkan hasil terkait hipotesis yang dibuat. 
Populasi yang diambil adalah perusahaan-perusahaan di sektor non-jasa yang 
terdaftar di BEI, yaitu perusahaan Property, Real Estate and Building Construction 
yang mempunyai data laporan keuangan pada tahun 2016-2018. Teknik yang 
digunakan untuk mendapatkan sampel adalah dengan metode purposive sampling. 
Perusahaan yang menjadi sampel penelitian harus memenuhi beberapa kriteria 
sebagai berikut:  
a. Perusahaan Property, Real Estate and Building Construction terdaftar di BEI 
b. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan yang berakhir pada tanggal 31 
Desember tahun 2016-2018 
c. Perusahaan memiliki kelengkapan data yang dapat dianalisis dengan jumlah 
sampel sebanyak 56 perusahaan terdiri dari data Nilai Perusahaan, Profitabilitas 
Perusahaan, Leverage, Likuiditas dan Ukuran Perusahaan. 
Teknik yang digunakan dalam pengumpulan data dalam penelitian ini adalah 
dengan metode studi dokumentasi untuk memperoleh data laporan tahunan 
perusahaan yang sudah diaudit dan dikeluarkan oleh perusahaan Property, Real 
Estate and Building Construction periode 2016-2018.  
Variabel-variabel tersebut dapat dijelaskan lebih lanjut sebagai berikut: 
2.1 Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan dapat didefinisikan sebagai nilai wajar perusahaan yang 




Nilai wajar perusahaan dapat tercermin dari rasio Price to Book Value (PBV) 
yang diperoleh dengan membandingkan harga saham di pasar dan nilai bukunya. 
Semakin besar nilai rasio maka semakin baik kinerja perusahaan (Nurhayati, 2013).  
PBV =  
Harga Saham
Nilai Buku
        (1) 
2.2 Profitabilitas 
Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk mengetahui  kemampuan perusahaan 
dalam mencari laba atau keuntungan dalam suatu periode. Perusahaan yang  
memiliki profitabilitas yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk memberikan 
lebih besar deviden kepada para investor.  
Return on Assets (ROA) adalah salah satu bentuk dari rasio profitabilitas 
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan 
menggunakan total aset yang ada dan setelah biaya-biaya modal (biaya yang 
digunakan mendanai aset) dikeluarkan dari analisis (Kusumawati, 2018). 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 =  
Net Profit
Total Assets
      (2) 
2.3 Leverage 
Leverage digambarkan untuk melihat sejauh mana aset perusahaan dibiayai oleh 
hutang dibandingkan dengan modal sendiri. Semakin besar leverage semakin besar 
risiko investasinya. Rasio yang dipakai dalam penelitian ini adalah dengan 
menggunakan DER (Debt to Equity Ratio).  
D𝐸𝑅 =  
Total Hutang
Modal Sendiri
        (3) 
2.4 Likuiditas atau Current Ratio 
Rasio likuiditas merupakan rasio untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendek yang harus dibayarkan. Likuiditas diukur 
dengan rasio aktiva lancar dibagi dengan kewajiban lancar. Current Ratio adalah  
rasio antara aset lancar dibagi dengan liabilitas jangka pendek (Kusumawati, 2018).  
C𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
Current Assets
Current Liabilitas
      (4) 
2.5 Ukuran perusahaan 
Ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya perusahaan berdasarkan jumlah 
aktiva yang dimiliki perusahaan. Variabel ini diukur dengan menghitung logaritma 
natural total aset (Evania & Widyastuti).   




Metode analisa data penelitian ini menggunakan uji regresi data panel. 
Analisis statistik yang perhitungannya dilakukan dengan menggunakan EViews 9. 
  
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Tabel 1. Hasil Diskriptif Data 
      
       PBV ROA DER CR FIRMSIZE 
      
       Mean  0.948485  3.221288  5.560000  4.011970  27.00659 
 Maximum  2.800000  35.89000  624.9600  163.2100  31.58000 
 Minimum  0.100000 -24.88000  0.030000  0.120000  14.73000 
 Std. Dev.  0.633363  5.939251  54.32834  14.17822  3.547383 
 Observations  132  132  132  132  132 
 
Berdasarkan hasil analisis diskriptif data pada Tabel 1 menunjukkan bahwa untuk 
variabel Current Ratio memiliki nilai minimum sebesar 0,12 dan nilai maximum 
sebesar 163,21. Variabel Current Ratio memiliki nilai mean sebesar 4,011 yang 
artinya perbandingan antara current asset dengan hutang lancar sebesar 4,01 
dengan memiliki nilai penyimpangan dari rata-rata yang terjadi sebesar 14,18. 
Rasio CR yang sehat berkisar 1,5-3 namun pada penelitian menghasilkan nilai rasio 
CR lebih besar dari 3 maka kondisi perusahaan tidak baik karena perusahaan tidak 
menggunakan asetnya secara efisien atau tidak mengelola modalnya dengan baik. 
Variabel debt to equity ratio memiliki nilai minimum sebesar 0,03 dan nilai 
maximum sebesar 624,9 dengan nilai mean 5,56 sedangkan nilai penyimpangan 
atau standar deviasi sebesar 54.34. Hasil nilai mean yang dimiliki oleh variable debt 
to equity ratio artinya nilai perbandingan antara total hutang dengan modal sendiri 
tahun lalu sebesar 5,56. Standar deviasi menunjukkan seberapa besar nilai 
penyimpangan dari rata-rata yang terjadi pada variable debt to equity ratio sebesar 
54.34. DER dikatakan baik apabila nilainya kurang dari 1 atau kurang dari 100%, 
semakin kecil dari 1 maka DER semakin baik. 
Variabel Return on asset memiliki nilai minimum sebesar -24,88 dan nilai 
maximum sebesar 35.89 dengan nilai mean 3,22 sedangkan nilai penyimpangan 
atau standar deviasi sebesar 5,939. Hasil nilai mean yang dimiliki oleh variabel 
Return on asset artinya nilai perbandingan antara persentase laba bersih dengan 
total aset sebesar 3,22 yang berarti bahwa nilai ROA belum dapat dikatakan baik 
karena nilai kurang dari 5.98%.  
Variabel Price book value memiliki nilai minimum sebesar 0,1 dan nilai 




standar deviasi sebesar 0,633. Hasil nilai mean yang dimiliki oleh variabel Price 
book value artinya nilai perbandingan antara harga saham dengan nilai buku sebesar 
0,948. Standar deviasi menunjukkan seberapa besar nilai penyimpangan dari rata-
rata yang terjadi pada variabel Price book value sebesar 0,633. 
3.1. Uji Asumsi Klasik 
Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 
Variabel Jarque-Bera p-value Keterangan 
Unstandardized 
Residual 
3,49 0,1746 data terdistribusi 
normal  
 
Hasil Uji normalitas pada Tabel 2 menunjukan bahwa nilai dari pengujian dengan 
metode uji Jarque-Bera (JB test) adalah nilai signifikansi untuk model regresi lebih 
besar dari 0,01. Hal ini menjelaskan bahwa persamaan regresi dalam model ini 
memiliki data yang terdistribusi normal. 
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinieritas 
 ROA DER CR FIRMSIZE 
ROA 1 0.1175669197758511 0.1337931204456224 -0.05163096858439655 
DER 0.1175669197758511 1 -0.01016237153046288 -0.1181490012932704 
CR 0.1337931204456224 -0.01016237153046288 1 -0.05698497732974792 
FIRMSIZE -0.05163096858439655 -0.1181490012932704 -0.05698497732974792 1 
 
Berdasarkan hasil pengujian multikolinieritas pada Tabel 3 menunjukkan 
bahwa hasil analisis interkorelasi antara variabel bebas yang ditandai dengan nilai 
koefisien korelasi pearson. Hasil analisis dapat dilihat pada persilangan antar 
variabel bebas. Pengujian ini dilakukan jika nilai r kurang dari 0,8 maka gejala 
multikolinearitas tidak terdeteksi. 
Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi 





Nilai 1.941061 Nilai -2lebih kecil 
d lebih kecil+2 
Bebas Autokorelasi 
 
Berdasarkan hasil pengolahan data pada Tabel 4 untuk pengujian 
autokorelasi dapat dijelaskan bahwa nilai hasil pengujian Autokorelasi sebesar 
1.941061. Berdasarkan kriteria yang sudah dipaparkan pada bab sebelumnya maka 
hasil pengujian yang dilakukan masuk pada kriteria nilai d antara -2 lebih kecil d 






Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedasitas 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     ROA -0.003773 0.002237 -1.686489 0.0954 
DER -4.92E-05 0.000217 -0.227382 0.8207 
CR -0.001708 0.000830 -2.057435 0.0627 
FIRMSIZE -0.029042 0.028867 -1.006047 0.3173 
C 0.958341 0.780019 1.228612 0.2226 
     
      Effects Specification   
     
     Dependent Variable: ABSRES  
Method: Panel Least Squares  
Date: 01/27/20   Time: 18:00  
Sample: 2016 2018  
Periods included: 3  
Cross-sections included: 44  
Total panel (balanced) observations: 132  
 
Berdasarkan hasil pengujian heteroskedasitas pada Tabel 5 menunjukan 
bahwa variabel return on asset, debt to equity ratio, current ratio dan firm size 
memiliki nilai signifikan lebih besar 0,05 yang berarti variabel-variabel yang diuji 
tidak mengalami heteroskedasitas. 
3.2. Hasil Uji Kelayakan Model 
3.2.1 Regresi Data Panel 
Tabel 6. Hasil Model Common Effect 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     ROA 0.022 0.008 2.503 0.013 
DER -0.0002 0.0009 -0.310 0.757 
CR 0.007 0.003 1.968 0.051 
FIRMSIZE -0.048 0.014 -3.321 0.001 
C 2.164 0.402 5.379 0.000 
     
     R-squared 0.161    Mean dependent var 0.948 
Adjusted R-squared 0.134    S.D. dependent var 0.633 
S.E. of regression 0.589    Akaike info criterion 1.817 
Sum squared resid 44.095    Schwarz criterion 1.926 
Log likelihood -114.934    Hannan-Quinn criter. 1.861 
F-statistic 6.088    Durbin-Watson stat 0.322 
Prob(F-statistic) 0.0001    
     
     
Hasil Tabel 6 menunjukkan bahwa debt to equity ratio dan current ratio  tidak 
memiliki pengaruh terhadap price book value karena nilai probabilitasnya lebih dari 
0.05 namun variabel firm size dan return on asset,  memiliki pengaruh terhadap 






Tabel 7. Hasil Fixed Effect 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     ROA -0.004 0.005 -0.698 0.486 
DER 0.0001 0.0005 0.239 0.811 
CR 0.004 0.001 2.117 0.037 
FIRMSIZE -0.032 0.067 -0.481 0.631 
C 1.828 1.837 0.995 0.323 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.892    Mean dependent var 0.948 
Adjusted R-squared 0.832    S.D. dependent var 0.633 
S.E. of regression 0.259    Akaike info criterion 0.414 
Sum squared resid 5.652    Schwarz criterion 1.462 
Log likelihood 20.647    Hannan-Quinn criter. 0.840 
F-statistic 14.828    Durbin-Watson stat 1.941 
Prob(F-statistic) 0.000    
     
Total panel (balanced) observations: 132 
 
Hasil tabel 7 menunjukkan bahwa ROA, DER dan firm size tidak memiliki 
pengaruh terhadap PBV karena nilai probabilitasnya lebih dari 0.05 namun variabel 
CR  memiliki pengaruh terhadap price book value karena nilai probabilitasnya 
kurang dari 0.05. 
Tabel 8. Hasil Random effect 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     ROA -0.0001 0.005 -0.039 0.969 
DER 8.96E 0.0005 0.178 0.858 
CR 0.004 0.001 2.372 0.019 
FIRMSIZE -0.048 0.022 -2.204 0.029 
C 2.242 0.601 3.727 0.0003 
     
      Effects Specification   
   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.521 0.801 
Idiosyncratic random 0.259 0.198 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.076    Mean dependent var 0.261 
Adjusted R-squared 0.047    S.D. dependent var 0.269 
S.E. of regression 0.263    Sum squared resid 8.813 
F-statistic 2.633    Durbin-Watson stat 1.237 
Prob(F-statistic) 0.037    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.110    Mean dependent var 0.948 




Hasil pada Tabel 8 menunjukkan bahwa return on asset, debt to equity ratio, 
tidak memiliki pengaruh terhadap price book value dan variabel current ratio dan  
firm size memiliki pengaruh terhadap price book value. 
Tabel 9. Hasil Estimasi Data Penel dengan Uji Chow 
     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 13.285 (43,84) 0.000 
Cross-section Chi-square 271.162 43 0.000 
Redundant Fixed Effects Tests  
Equation: Untitled  
Test cross-section fixed effects 
 
Hasil uji Chow menunjukkan H0 mendapatkan model Polled Least Square 
(PLS), sedangkan H1 mendapatkan model Fixed Effect/ FEM. Dari Tabel 9 dapat 
terlihat nilai p-value atau probabilitas F-test sebesar 0,000 lebih kecil 0,05 dan Chi-
Square sebesar 0,000 lebih kecil 0,05. Kesimpulan H ditolak, maka model 
mengikuti Fixed Effect Model (FEM). 
Tabel 10. Hasil Estimasi Data Panel dengan Hausman 
     
     
Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  
     
     Cross-section random 7.971 4 0.0926 
Correlated Random Effects - Hausman Test 
Equation: Untitled  
Test cross-section random effects 
Hasil uji Hausman menunjukkan H0 adalah model Random Effect (REM), 
sedangkan  H1 adalah model Fixed Effect (FEM). Dari Tabel 10 terlihat nilai p-
value atau probabilitas dari Chi-Square atau Cross section random sebesar 0,092 
lebih kecil 0,05.  H0 ditolak maka model mengikuti Fixed Effect Model (FEM). 
Tabel 11. Hasil Persamaan Regresi 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     ROA (X1) -0.003 0.005 -0.698 0.486 
DER (X2) 0.0001 0.0005 0.239 0.811 
CR (X3) 0.004 0.001 2.117 0.037 
FIRMSIZE(X4) -0.032 0.067 -0.481 0.631 
C 1.828 1.837 0.995 0.322 
     
 
3.2.2 Uji R square  
Dari hasil pengujian pada Tabel 7 dapat dilihat bahwa nilai R square 0,892 artinya 




equity ratio, current ratio dan firm size, sedangkan sisanya 10.76% dijelaskan oleh 
model atau faktor yang lain. 
3.2.3 Uji F 
Uji F digunakan untuk menguji sebuah model. Apabila probabilitas atau signifikan 
F nilai α erarti model persamaan dapat digunakan untuk memprediksi atau dengan 
kata lain variabel independen secara simultan dapat memprediksi variabel 
dependen. Sebaliknya apabila nilai probabilitas atau signifikan F nilai α berarti 
model persamaan tidak dapat digunakan untuk memprediksi variabel dependen 
(Ghozali I. , 2001) 
Pengujian ini dilakukan dengan melihat nilai signifikan pada uji Anova. 
Hasil pengujian dapat disajikan pada Tabel 4.6. Berdasarkan uji F pada Tabel 4.12 
diperoleh hasil pengujian Fhitung sebesar 14.82863 dengan tingkat signifikan 0,000. 
Pada Tabel 4.12 merupakan cara penghitungan dengan menggunakan software 
eviews. Analisis yang telah dihitung dengan software eviews perlu diperkuat dengan 
analisis secara fundamental dan teknikal. 
3.3. Hasil Uji Hipotesis (Uji t) 
Uji t digunakan untuk mengetahui seberapa besar variabel independen memiliki 
daya pengaruh terhadap variabel dependen dan dalam melakukan pengujian ini 
yang perlu diperhatikan bahwa nilai signifikan dari hasil pengujian dengan software 
eviews. Hasil uji parsial (uji t) dapat dilihat pada Tabel 11. 
 
4 PENUTUP 
Berdasarkan hasil dari penelitian dengan menggunakan struktur modal dapat 
diambil kesimpulan sebagai berikut: 
a. Pengujian model menggunakan uji Chow dapat menunjukkan bahwa model 
FEM lebih tepat digunakan dalam penelitian ini daripada model PLS, dan 
pengujian model dengan uji Hausman menunjukkan bahwa model FEM adalah 
model yang paling tepat digunakan dibandingkan model REM. Maka dari 
pemilihan model yang paling tepat diipilih dalam penelitian ini adalah Fixed 
Effect Model (FEM) 





c. Tidak ada pengaruh positif signifikan Debt to Equity Ratio terhadap Price Book 
Value. 
d. Current Ratio berpengaruh terhadap Price Book Value.  
e. Tidak ada pengaruh positif signifikan Firm Size terhadap Price Book Value.  
f. Hasil uji F menunjukkan bahwa Fhitung sebesar 14.82863 dan Ftabel 2,37 dengan 
membandingkan nilai Fhitung lebih besar Ftabel dan p-value lebih kecil p-α 
(14.82863 lebih besar 2,37 dan 0,000 lebih kecil 0,05) maka Hₒ ditolak artinya 
variabel return on asset, debt to equity ratio, current ratio dan firm size 
memiliki pengaruh secara bersama-sama yang signifikan terhadap variabel 
Price Book Value.  
g. Berdasarkan nilai R square 0,892 artinya 89,24% Price Book Value dapat 
dijelaskan oleh variabel return on asset, debt to equity ratio, current ratio dan 
firm size, sedangakan sisanya 10.76% diterangkan oleh model yang lain. 
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